NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 1 -8 de enero de 2016

Encuesta Mensual de Expectativas Macroecondémicas: Diciembre 2015

1. En la segunda quincena de diciembre, el Banco Central de Reserva llevo a cabo la
Encuesta Mensual de Expectativas Macroecondmicas a una muestra representativa
de empresas, instituciones financieras y analistas econémicos.

Expectativas macroeconémicas

2. Las expectativas de inflacién se ubicaron en diciembre entre 3,3 y 3,5 por ciento
para el afio 2016. Para 2017 los agentes econdémicos esperan que la inflacién baje
a 3,0 por ciento, dentro del rango meta.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
INFLACION (%)

Encuesta realizada al:
30 de Oct. 30 de Nov. 31 de Dic.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2016 3,2 3,2 3,4

2017 2,8 3,0 3,0
SISTEMA FINANCIERO 2/

2016 33 33 35

2017 2,8 2,8 3,0
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2016 3,0 3,1 3,3

2017 3,0 3,0 3,0

1" 25 analistas en octubre, 23 en noviembrey 22 en diciembre de 2015.
2 a5 empresas financieras en octubre, 20 en noviembre y 20 en diciembre de 2015.

3 367 empresas no financieras en octubre, 381 en noviembrey 372 en diciembre de 2015.
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3. Las expectativas de crecimiento econdmico para el afio 2015 se mantienen en 2,8
por ciento para los analistas econdmicos y entidades financieras; y en 3,0 por ciento
para las empresas no financieras. Para 2016, las expectativas se ubican entre 3,0y
3,3 por ciento y para 2017 en 4,0 por ciento.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
CRECIMIENTO DEL PBI (%)

Encuesta realizada al:
30 de Oct. 30 de Nov. 31 de Dic.

ANALISTAS ECONOMICOS 1/

2015 2,7 2,8 2,8

2016 3,5 3,2 3,2

2017 4,2 4,0 4,0
SISTEMA FINANCIERO 2/

2015 2,8 2,8 2,8

2016 3,3 3,5 3,0

2017 4,1 4,0 4,0
EMPRESAS NO FINANCIERAS 3/

2015 3,0 3,0 3,0

2016 3,5 3,5 3,3

2017 4,0 4,0 4,0

25 analistas en octubre, 23 en noviembre y 22 en diciembre de 2015.
25 empresas financieras en octubre, 20 en noviembrey 20 en diciembre de 2015.

367 empresas no financieras en octubre, 381 en noviembre y 372 en diciembre de 2015.

4. Eltipo de cambio esperado para el cierre del afio 2016 se encuentra entre S/ 3,50
y S/ 3,55 por délar.

ENCUESTA DE EXPECTATIVAS MACROECONOMICAS:
TIPO DE CAMBIO (S/. por USS)*

Encuesta realizada al:
30 de Oct. 30 de Nov. 31 de Dic.

ANALISTAS ECONOMICOS */
2016 3,45 3,50 3,55
2017 3,50 3,53 3,55

SISTEMA FINANCIERO

2016 3,45 3,50 3,50

2017 3,45 3,50 3,50
EMPRESAS NO FINANCIERAS *

2016 3,40 3,50 3,50

2017 3,45 3,50 3,50

/" 25 analistas en octubre, 23 en noviembre y 22 en diciembre de 2015.
L1 empresas financieras en octubre, 20 en noviembre y 20 en diciembre de 2015.
3 367 empresas no financieras en octubre, 381 en noviembre y 372 en diciembre de 2015.

*Tipo de cambio al cierre del afio
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Expectativas empresariales

5. En diciembre, 13 de los indicadores se ubican en el tramo optimista.

Resultados de la Encuesta de Expectativas Macroecondmicas

Octubre Noviembre Diciembre

SITUACION ACTUAL

SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO 57,4 56,5 57,9
NIVEL DE VENTAS 54,1 52,5 50,0
ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR 49,3 49,8 45,1
NIVEL DE PRODUCCION 55,0 53,9 50,7
NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO 40,8 42,8 41,1
INVENTARIOS RESPECTO AL MES ANTERIOR 53,6 55,1 51,0
NIVEL DE EMPLEO 46,9 48,0 46,4
EXPECTATIVA

EXPECTATIVA DE DEMANDA DE SUS PRODUCTOS A 3 MESES 57,7 55,1 51,5
EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES 48,9 48,9 45,5
EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES 56,0 54,7 54,4
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3 MESES 49,3 49,1 47,7
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES 45,0 44,8 44,6
EXPECTATIVA DEL SECTOR A 12 MESES 55,9 57,0 57,6
EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 12 MESES 53,1 55,1 56,0
CONFIANZA

EXPECTATIVA DE SITUACION ECONOMICA A 12 MESES (APOYO)** 58,7 58,5 68,0
FINANZAS

SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA 61,6 63,2 62,4
SITUACION DE ACCESO AL CREDITO DE LA EMPRESA 64,7 65,0 64,3
PRECIOS

EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE INSUMOS A 3 MESES 52,5 52,6 52,5
EXPECTATIVA DEL PRECIO PROMEDIO DE VENTA A 3 MESES 55,4 55,4 55,3

**De los componentes situacion econdmica familiar presente y futura, posibilidad de encontrar trabajo y
nivel de precios, se toma sélo el de expectativas de situacidn familiar futura (12 meses).
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Condiciones actuales de la empresa

6. Elindice de situacién actual del negocio mejoré de 57 a 58 puntos. Las empresas
de los sectores comercio, servicios y manufactura reportaron una mejor situacion.

SITUACION ACTUAL DEL NEGOCIO
é¢Como considera Ud. la situacidn actual de su negocio?

== Mala = Normal B Buena ~~indice

100 - - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - a0
30 - - 30
20 - - 20
10 - 10

0 - Lo

Al4 53 A s N D FI5 M A M J J A S O N D

Alal M| J 10T A ToiNTD E5 FISIMIA Ml J I AlsiOoIN D

Buena 28 | 26 | 22 {24 25 127 i25 30| 30 {28 |30 |29 2428 | 24 |25]23}25]23]27

Normal 68 | 68 | 70 |69 66 | 65 65|60, 60 |62 |59 |60 |65 61|63 61|64]64|67]62

Mala 5 161 7 171 9 18ilo9il10! 10 110112 11110111113 14113/10j10]12

indice 61 | 60 | 57 {58 58 160 |58 | 60i 60 {59 | 59 { 59 | 57 | 58 | 56 {56|55]57]57 58
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7. Elindice del nivel de ventas se ubic6 en 50 puntos en diciembre de 2015.

NIVEL DE VENTAS
Respecto al mes anterior, ¢écomo considera el nivel de ventas?

== Menor o lgual == Mayor -0~indice

100 - 100
90 - 90
80 - 80
70 - 70
60 - 60
50 - 50
40 - 40
30 - 30
20 - 20
10 - 10

0 o

Al4 ! N F.15 A M A s 0O N D

A4l M| J | J 1 A Ol N|DJEIS{FISIM]| AIMiJ ]| JIlAISIOINID

Mayor 32 124 ] 22 {211 20 {28 128 1271 29 12328 2912712928 23{22129127126
lgual 49 | 56 | 55 {551 53 {53 15246 | 43 {48 | 46 | 47 | 51 | 48 | 48 149{52150|52}49
Menor 19120 23 1231 27 12011927 28 130126 |24 |22 122 | 24 |28126121122126
indice 56152 50 {491 46 |54 154 50| 51 {47 {5152 |531{54]52 {48{48{54{52150
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8. 10. El indice de 6rdenes de compra fue de 45 puntos.

ORDENES DE COMPRA RESPECTO AL MES ANTERIOR
Respecto al mes anterior, {como considera el niumero de
ordenes de compra?

== Menor e lgual == Mayor -O~indice
100 - 100
90 - 90
80 - 80
70 - 70
60 - 60
50 - 50
40 - 40
30 - 30
20 - 20
10 - 10
0 -0

Al4 ! 0O N D FI5 A M o N
A4l M| J {J | A lO|N|DIEISIFISIMIAIMI| J1JiASIOIN|D
Mayor 26 | 23] 20 (16| 18 122 124 24| 26 {20 |19 {21 {21 {20 |23 {19119}21}21}18
gual 58 158 | 61 |60 | 58 |60 | 55|51 | 46 | 555655585953 5453565854
Menor 15 { 20| 19 {24 23 {18 {21 |25 27 |25 |25 |23 |20 | 21 | 24 2728232128
indice 56 152 | 51 |46 | 48 |52 151150} 50 |47 |47 |49 |51 |50 | 49 |46|45|49!50]45
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9. Elindice del nivel de produccion pas6 de 54 a 51 puntos.

NIVEL DE PRODUCCION
Respecto al mes anterior, ¢ cOmo considera el nivel de
produccion?
= Menor i lgual = Mayor =O=Indice

100 + - 100
90 - 90
80 - 80
70 - 70
60 - 60
50 - 50
40 - 40
30 - 30
20 - 20
10 - 10

0 -0

A.14 J N D F.15 A M A S o N D

Al4i M J J A (e] N D E.15 {F.15{ M A M J J AiSIO{Ni{D

Mayor 27 25 22 32 17 27 {27 i 23 27 22 22 24 2528 i 27 {23:23i28}26}23

Igual 53 56 60 44 57 57 {54 {48 44 51 {56 {50154 1i49 {50 {53{53i{54i561i56

Menor 20 19 18 24 26 16 i 20 | 30 29 26 {22 {26 {21 {23 {22 i{24{24{18{18}21

indice 53 53 52 54 45 55 {53 46 49 48 + 50 { 49 : 52 1 53 52 :50{50:55:54:51
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10. El indice de nivel de inventarios se ubicé en 51 puntos en diciembre de 2015.

INVENTARIOS RESPECTO AL MES ANTERIOR
Respecto al mes anterior, écOmo considera el nivel de
inventarios de productos terminados?

== Menor e lgual == Mayor -O~indice

100 - 100
90 - 90
80 - 80
70 - 70
60 - 60
50 50
40 - 40
30 A 30
20 - 20
10 - 10

0 - 0

A.l4 J A N F.15 A M A S o N D

A4l M| J {J i A OiNIDI/EISIFISIMI A {Mi{JiJ | A|lSIOINID

Mayor 16 | 19| 13 171 20 117 {17 | 15| 24 {20 | 16 | 17 | 20 | 25 | 26 | 232412423122

Igual 68 1 65 | 67 ! 65! 62 169 1621621 59 {61 !64!67!63!63!56!59(56!/59[64(59

Menor 16 | 16 | 19 {18 { 18 {14 {21 {23 | 17 {18 {20 | 15 | 17 { 11 | 18 {18{21}17 1320

indice 50 | 51| 47 {50 51 |52 )48 |46 | 53 i51 {48 |51 515754 5352{54]55}51
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Expectativas de actividad

11. El indice de nivel de demanda respecto a lo esperado se ubico en 41 puntos.

NIVEL DE DEMANDA CON RESPECTO A LO ESPERADO
Con respecto a lo esperado, ¢ cO6mo considera el nivel actual de
la demanda de sus productos?

m Menor a lo esperado [ lgual B Mayor a lo esperado ~~indice

100 100
% %
80 80
70 70
60 60
50 50
40 40
30 30
20 20
10 10
0 0
Aldi M | ) J i A{OiN{DIJEIS{FI5{M{A {MiJ ! JiAiSIOIN{D
Mayor a lo esperado!{ 15 | 12 | 10 | 8 { 10 {10 {14 {13 | 14 {11 |11 {12 {11 {12 { 11 {11{12{12{14{12
Igual 65 | 67 { 66 |61 62 {6559 |61 60 {63 6261|6058 6l56{57|58i57]59
Menor alo esperado} 20 | 21 | 24 1311 28 125127126 | 26 {26 {27 |27 12913028 133{31{30}{29129
indice 47 | 46 | 43 {391 41 {43 {44 |43 ] 44 142 {42142 {4141 |41 i39{41]41]{43i41
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12. El indice de expectativa de contratacién de personal fue de 45 puntos.

EXPECTATIVA DE CONTRATACION DE PERSONAL A 3 MESES
Indique su prevision para los proximos tres meses respecto al
numero de personal empleado en su empresa

== Menor e gual == Mayor ~O~indice

100 - - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20
10 - - 10

0 o

A4l M| J | J 1 A Ol N|DJEIS{FISIM] AIMiJ ]| JIAISIOINID

Mayor 17 114 15 (14§ 12 {12 112 112 15 {13 {13 | 14 |13 { 16 | 11 {10{11{11{11}10

lgual 74 1751 73 {741 76 {75 1751721 70 {72 173 {69 | 74 {71 | 76 {7374 175|761 72

Menor 9 111 12 {12 12 113113 |16 15 |15 | 15 | 16 | 13 1 13 | 13 |17}15113}13119

indice 54 {52 52 {511 50 {49 {50 |48 | 50 |49 {49 |49 | 50 | 51 | 49 {46|48{49|49}45
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13

. El indice de situacién de la empresa a 3 meses paso6 de 55 a 54 puntos.

EXPECTATIVA DE LA SITUACION DE SU EMPRESA A 3 MESES
Indique su previsidn para los proximos tres meses de la
situacion de su empresa

mm Peor o gual = Mejor ~O~indice

100 + - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 -~ - 40
30 - - 30
20 - 20
10 - - 10

0 - -0

A.14 J J A N D F.15 M A M J J A S o N D

Al4i M J J A (e] N D E.15 {F.15{ M A M J J AiSIO{Ni{D

Mejor 30 25 23 24 25 28 i 25 i 24 29 24 425 427 25§27 124 §21:22i22:20}21

lgual 65 | 68 | 68 |67 | 67 |64 168 67| 62 168 |66 63 6664|6767 66 676967

Peor 5 7 9 9 8 8 8 9 9 8 9 10 9 9 9 i12{12i{10i11}12

indice 62 59 57 57 58 60 ; 58 | 57 60 58 i 58 1 59 { 58 { 59 { 58 {54:55:{56{55;54
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Expectativas respecto a la economia

14. El indice de expectativas de la situacion del sector a 3 meses se ubico en 48 puntos
en diciembre de 2015.

EXPECTATIVA DEL SECTOR A 3 MESES
Indique su prevision para los préximos tres meses respecto a la
situacion de su sector

. Peor e lgual == Mejor ~~indice
100 - - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20
10 - - 10
0 - -0

Ald ™M J J A S (0] N D F15 M A M J J A S (0] N D

Aldi M J J A ] N D { E15 {F15{ M | A M J J AISIOINID
Mejor 21 i 18 18 17 17 {22 {23 i 22 24 21 §22 {20418 { 22 { 18 {15{15:15{1513
Igual 70 i 71 70 701 71 {66 | 64 {65 63 66 { 65 164 | 65! 63 ! 66 |65{66i69i68!68
Peor 8 10 12 14§ 12 {12 {13 | 13 13 13 {13 {16 { 17 { 15 { 16 {19{19{16{17 {18
indice 56 { 54 53 52§ 53 {55 ;5555 56 54 {54 52 {51 ;5351 4848494948
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15. El indice de expectativas de la economia a 3 meses se mantuvo en 45 puntos
diciembre de 2015.

EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 3 MESES
Indique su prevision para los préoximos tres meses respecto a la
economia en general

. Peor o gual = Vejor ~~indice

100 - - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20
10 - - 10

0 o

A4l M| J 1 J 1 A lO{N|D EISiIFISIM]AIM]| J|JIAISIOINID

Mejor 18 | 16| 15 {16 16 |20 {23 | 19 23 {18 | 16 | 1512 | 19 | 13 {11/10}11]10}11

Igual 73 1741 69 169! 65 165164 169! 63 |65 67 631656367 162066067171166

Peor 9 10| 16 {15 19 |14 {13 {12 | 14 {17 {17 | 22 | 22 | 18 | 20 [27124122 2022

indice 541 53] 50 |51} 48 53155153} 54 {50i40)47 1 45 i51!a7a2la3laslasias

13



NOTAS DE ESTUDIOS DEL BCRP
No. 1 -8 de enero de 2016

16. El indice de expectativas de la situaciéon del sector a 12 meses mejoré de 57 a 58
puntos.

EXPECTATIVA DEL SECTOR A 12 MESES
Indique su previsidn para los préximos doce meses respecto a la
situacion de su sector

mm Peor o gual = Mejor ~O~indice

100 + - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 -~ - 40
30 - - 30
20 -+ - 20
10 - - 10

0 - -0

Ald M J J A S o N D F.15 M A M J J A S o N D

Al4i M J J A (0] N D E.15 {F.15{ M A M J J A{iSIOiIN{D

Mejor 34 32 29 33 36 38 i 35 | 35 39 36 { 34 {36 { 32 {32 {33 ;2828252727

Igual 57 i+ 59 60 56 54 52 {52 {55 51 53 {53 151 {53 1i{55:i{541i{55i{55{61{60!60

Peor 9 9 10 11 10 10 { 13 ¢ 10 11 11 13 § 13 §{ 15§ 14 { 13 {17{17{14i13i12

indice 63 61 59 61 63 64 : 61 ; 63 64 62 {61 {62 {59 :59:60 :55:56;{56;57:58
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17. El indice de expectativas de la situacion de la economia a un afio aumento de 55 a
56 puntos.

EXPECTATIVA DE LA ECONOMIA A 12 MESES
Indique su prevision para los préoximos doce meses respecto a la
economia en general

. Peor o gual = Vejor ~~indice

100 - - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20
10 - - 10

0 - -0

A4l M| J {J | A lO|N|DIEISIFISIMIAIM| J1JiASIOIN|D

Mejor 31 | 28 | 30 |34 | 34 |37 36|35 41 |33 28] 29|26 27 | 26 {22|23|23]26|26

gual 59 1 62 | 56 |54 | 52 153153155 | 47 | 565615357 |57 551!54!55/60!57|59

Peor 10 {10 | 14 {12 14 {110 {10 9 | 11 |12 {16 | 18 | 18 | 16 | 18 {24{2217{ 16} 14

indice 61 |59 | 58 |61 | 60 |64 |63 |63} 65 |61 |56 5654|5554 49!51]53]55!56
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Condiciones financieras

1. Elindice de situacion financiera de las empresas paso6 de 63 a 62 puntos.

SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA
¢Como considera Ud. la actual situacion financiera de su

empresa?
m Mala = Normal I Buena =C~Indice
100 - - 100
90 - - 90
80 - - 80
70 - - 70
60 - - 60
50 - - 50
40 - - 40
30 - - 30
20 - - 20
10 - L 10
0 - -0
Al4l M J J VA i O{NIDI/EISIFISIM|{ A {M{JiJIAISIOINID
Buena 30§30 27 301 31 {32§32{33{ 33 {34{34{33{32i351]331{30{31{30{33{32
Normal 65 |{ 67 | 69 {64 | 63 {6261 {60| 59 |60 {57 |59{61i57 |60 61{61{63|61j61
Mala 5 13 s {616 i6i7171 9 6 | 818l 7i8tl71iolglizlel7
indice 63 163 61 {62 63 163163163 62 {64163|63]62i64i63Ii61/61/62/63]62
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2. Elindice de acceso al financiamiento de las empresas encuestadas se ubicé en 64
puntos, dentro del rango optimista.

SITUACION DE ACCESO AL CREDITO DE LA EMPRESA
¢Como considera Ud. la actual situacion de acceso al crédito de

su empresa? )
m Mala i Normal I Buena =C~Indice

100 ~ - 100

90 - - 90
80 - 80
- 70
60 | - 60
50 - 50
- 40
30 - 30
20 | - 20

10 - 10

Aldi M J J A ] N D { E15 iFI5{ M { A | M J J IAISIOiINID

Buena 38 | 35 32 1334 35 351435135 37 141 138 {40 {38 {40143 {37i35{35i{361{36
Normal 57 | 61 63 62 i 59 {60 i 58 |59 54 {53 {56 |55 {55i53{5256{57{59{58i{56
Mala 5 4 5 5 5 6 7 7 9 6 6 6 7 7 6 1718161618

indice 67 | 66 64 {64} 65 {6464 64 64 {68 | 66 | 67 | 66 { 66 | 68 {65!63{65|65]{64

Departamento de Indicadores de Actividad Econdmica
Subgerencia de Estadisticas Macroecondmicas
Gerencia de Informacion y Andlisis Econdmico
Gerencia Central de Estudios Econémicos

8 de enero de 2015
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